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ケインズ・ウイクセル型貨幣的
成長論における価格伸縮性
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貨幣的成長論に新古典派と対比して「ケインズ・ウィクセル型」と呼ばれ
る，いくつかのモデルがある')。それらの目的は貨幣的要因が実物面に与える
影響を成長論の枠組で，かつ新古典派とは異なる条件の下で分析し異同を論ず
ることにあるようである。そして本稿は結局のところ，そのような当事者の意
図からは少しズレたところを問題にしたいのであるが，まず全体を見渡すこと
から始めよう。
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技術選択については例外なく限界生産力説が採用されている。記号で書くと
（1） ヅイ(")，/γ>0,ノツ'<O
(2) ′ｲ(")-号”
'3)号イ("）
記号の意味は次のとおり。 ツ=WK:資本一単位当り純生産量,"==MK:資
本一単位当り労働投入量,／:生産関数，γ：利潤率，〃〃実質賃金率。なお
ハロッド中立型技術進歩を考えても議論の筋は変わらない。
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1）特にNagatani[2],Stein[5]を参照した。
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ユ66 關西大學『經濟論集』第32巻第2号
商品市場の分析は，新古典派と比べて違いが著しい部分である。事前におけ
る投資と貯蓄の均等は仮定されず，商品市場の不均衡に応じて価格が変動する
と仮定される。そして， これがケインズ的と形容される理由である。記号で
(州-』,岸)ル>，
と定式化しよう。ここにI:新投資需要,S:事前の貯蓄，多=伽’ か=〃〃
ただし価格の予想変化率eが直接，価格変動に影響する可能性に注目している
ものもある2)。たとえば
'5)"-'+',(¥)
と定式化するのである。商品市場が均衡していても価格が変動する場合もあり
えるように，価格変動に関する制約を緩めるわけである3)。(5)を使うかどうか
は別にして，予想価格の変化率は重要変数と見倣されており，その形成につい
ては，いわゆる適応的期待形成仮説
（6） ｳｰｽ.(j-e),スg>0
を採用しているものが多い4)。
いずれにせよ商品市場の不均衡が価格変動に，どう影響するかという問題で
あった。そして商品市場の不均衡について， これとは別の次の問題がある○商
品市場で不均衡が，たとえば超過需要が生じたとき，商品需要の一部が実現さ
れないが，その配分はどうなるのだろうか。こちらについては瓜次のように仮
定されることが多い。新投資需要（事前の投資）と消費需要（事前の消費）は，
ともに意図どおりには実現されない。そして実現されない超過需要のうち消費
需要が占める割合をα(0＜α＜1）とする。もちろん新投資需要が占める比率は
I?
2)Fischer[1],Stein[6]が提案している。
3）こうする動機は事実及び新古典派との整含性を求めてのことである。(4)では商品市場
で需給が一致すれば価格は動かない。これは余りに非現実的である。また新古典派で
は商品市場の均衡が仮定され，かつ価格の動きも問題になる。現実妥当性については
ともかく，新古典派との整合性については「それは問題が違う」と思うけれど，先を
急ごう。
A A A
4)Stein[5]は一応e＝ｽe(M-"-jj)を提起し，結局はe=ML-〃を使う。
A A
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前におけ
変動する
記号で
1－αである。すなわち
（7） （新投資需要十消費需要一純生産量）α＝消費需要一事後消費＞0
または
（8） （新投資需要十消費需要一純生産量)(1－α)＝新投資需要一事後投資＞0
を仮定するのである。既出の記号によれば,新投資需要＝z消費需要=Y-&
純生産量=Yb事後消費=Y一氏事後投資(=事後貯蓄)=Kであるから(7)また
は(8)より
(9)K=GI+(1－α)S
をえる。以上は超過需要の場合である。超過供給の場合，消費需要は計画どお
り実現され（事後消費＝消費需要)，超過供給分はすべて新投資需要を上廻る事後
投資となるとしよう。すなわち
⑩新投資需要十消費需要一純生産量＝新投資需要一事後投資く0
が， したがって
ul)K=S(>Z)
が成り立つとしよう。これは(9)においてα＝0という極端な場合である5)。
事前の投資と貯蓄が商品市場で出会った結果について述べた｡では,それらは
何によって，どのように決定されるのか。まず事前の投資について。Stein(5J
は次のような投資関数を提案している。
⑫〃K="+7,+g-i
ここにjは利子率。⑫の経済的意味は次のように合理的である。資本家は利潤
率と実質利子率(i-2)を比較し，利潤率＞実質利子率ならば資本労働比率〃〃
を上げるべく事前の資本蓄積率〃Kを雇用増加率〃よりも上げる6)。
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5)Nagatani[2]では，商品市場の需給状態如何にかかわらずα==1,したがってK=I
が成立すると仮定されている。で，たとえば超過供給の場合，事後消喪＞消費需要
なる「強制消費｣(1)という事態が生じる。
6）もちろん計画どおり〃〃が上昇するかどうかはIの実現に，つまり商品市場の状態
及びαの大きさに依る。?????????
《
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逆は，逆｡Stein(5Jでは，完全雇用及び労働供給増加率が一定と仮定され
ているから〃も一定である7)。永谷〔3〕は，これを考えて， より一般的に
側〃K=g(7+e-i),g>0
と定式化している8)。側は〃=一定という条件がなくても充分合理的であろ
う。⑫，剛ともに利潤率と実質利子率の比較が重要な投資決定要因であること
は共通で， こういう投資関数の採用が「ウィクセル的」と形容される理由であ
る。次に貯蓄関数について。これについては変種が少なく
伽SyK=S(jj,6"),S,>0,S2<O
と仮定されている9)。ここに郷＝j〃K:資本一単位当り実質貨幣残高，β：貨
幣残高に占める対政府請求権の比率｡ 0<β≦1,8,=6s/ay,s2=6s/66畑，以下
同様。これで商品市場を終え，貨幣市場へ移ろう。
貨幣需要の決定要因としては一応，共通に
④取引動機
、貨幣の退蔵以外の代替的用途として実物投資(I)と証券投資の収益性
⑧貨幣残高
が考えられている。ただし④については生産量Yで代表させることが多いが，
tein(5]は商品需要C+Iの方がより適当であると考える。また、について
は，実物投資の収益性としてγ+‘を使うか，その特殊な場合としてγ+多を
使うか， という違いもある'0)。ここで貨幣需要を実質，資本’単位当りで考え
貨幣市場の均衡を
閲沈=L(y,7+e,j,"),L,>0,Lz,3<0,1>Lz>
???????????、?????????????????????『??????。??????????????????。。????????、。．????????ー??、???????????。??????????ー????『???????????，??
????
7）完全雇用の仮定を｢ケインズ的｣という形容と両立しないと考える人もいるだろうが。
8)正確には肌=g(F=z),g'>'である｡Naga伽i[2]は,さらに一般的な肌=g
(7,e,j)を使っている。
9)Stein[4]ではs(j'j46")
A
10）永谷[3],Setin[4]はγ+pを使っている。
P
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と定式化しておこう'')。分析上の便宜としてか(？)側が仮定されることが多い
なかで,Stein(5)は証券市場の均衡を仮定する12)。既に述べたように，それ
は労働市場の均衡を仮定しているので， ワルラス法則を考えると㈲の代りに
合理的である
因であるとと
れる理由であ
㈹デー畑一L(孔,+‘,'〃）
と仮定することになる。
これまで概観したことを便宜上まとめておこう。方&
④価格変動について(4)を採る
、投資関数として脳を採る
⑧β＝1とする
④証券市場の均衡を仮定する（⑱）
④（柳,",2,/)に集約する
ことである。 (4)に卿，伽を代入して
⑰参=1p{g(7+g-i)-s(y,")}
をえる。 (6)に伽を代入して
棚′＝ｽ‘〔スヵ{g(7"+g-2)一s(j',")}-e)
をえる。 (9)に⑬,Mを代入して
A
⑬K=gg(7+g－j)+(1－α)s(",")
をえる。伽の定義より
剛戒=〃一参一盆
をえるから，側に伽，側を代入すると
A
伽戒=M-(スヵ+(z)g(7+e-i)+(ｽp+"-1)s(",")
である。〃の定義より
剛分=〃－た
をえるから，剛に側を代入すると
針としては
I鑛高,0;賃M■｡ 』▲1｡O)s/6",以下I↓I
灰益性
とが多いが，
こ◎について
ﾉて'+参を
i当りで考え
????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????
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るだろうが。
約な〃K=g
11)Stein[4]は＃の代りにj+参を使う。
12)Fischer[1]も便宜上の問題として証も便宜上の問題として証
キ
券市場の均衡を仮定し， 整理している。
???
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卿介=1▽-ag(7+2+j)-(1一α)s(必伽）
である。㈹に⑬，側を代入して
"g(7+e-i)-s(",")=卿一L(jﾉ,7+2,',")
をえる。〃， γは(1)，(2)，(3)のように〃に応じて決まるから，たとえば
A
㈱M=">0
鯛〃=">0
とでも仮定すれば⑱，伽倒，伽は(e,/,",")に関して閉じている13)。と
ころで， これに対する最大の不満は脚注7）で触れたように何といっても失業
問題が扱われていないことであって（鯛)， この弱点克服を図ったのがNaga-
tani(2)である14)。すなわち労働需要関数(3)に対応して労働供給関数
伽ノーノ(R),′≧0
を考える。ここに／:資本一単位当り労働供給,R="紗である｡そして労働市
場の不均衡に応じた貨幣賃金率の変動を仮定し
剛勿＝ｽ"{"(R)-/(R)},ス">0
と定式化するのである｡ここに〃(R)は(3)によって決まり,"'=1〃'<Oである。
こうすると(4)，剛より
剛食=勿一量
＝ｽ"{"(R)-/(R)}一スp{g(7'+g-i)-s(j',")}
をえる。さて咽，伽，倒一剛を次のように拡張しよう。鯛を廃し㈱の代りに側
を使う。側，伽，閲は，そのまま使う。さらに⑱(そして剛)については証券市
場の均衡を仮定するという方針を続け，鋤を
帥〃一/+g(γ＋g-j)一s(y，伽)＝郷一L(j',7'+e,/ 77@)
と拡張する。⑱，伽，閲，剛，帥に注目しよう。これらはR,e,",ノに関し
て次のように閉じている。"， γ，〃， ／はRに応じて決まる。 （(1),(2),(3)，剛）
I
13）実際これがStein[4],[5]における「ケインズ・ウイクセル型モデル」の概括で
ある。ただしStein[4]は，未だ貨幣市場の均衡を仮定している。
G ■｡ ●－1■､ 一J申 D 早 ■ ､ ｡ 凸｡ 争 ﾏ .
14）投資関数，流動性選好関数におけるeの重視と技術選択における軽視などにも不満を
感じるが。
【
?????←???????，，???????????????
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I
したがって剛によって(R,",2)に応じてjが決まる。実際に計算すると
． 〃'一j"+(g+L2)γ'+(L,-s,)y'
2R==
g-Z,3
-s2-1+L461)i,"==
g-Z,3 ：｜????????《???
である15)。ここにjR=6j/6R,"=6j/6w@,j@=6j/62,γ'＝ごγ/dR,〃'=cIy/dRで
ある。側によってjが(R,",e)に応じて決まると，側，伽，閲，鋤によっ
て(R,",e)の変動が決る。
以上，できるだけ原型を損わないように「ケインズ・ウィクセル型モデル」
を再述したつもりである。改めて振り返ると，その内部におけるいわば大きな
分岐点は2つあって
④労働需要の増加率を一定と仮定するか，労働市場の不均衡問題を扱うか
、証券市場の均衡を仮定するか，貨幣市場の均衡を仮定するか
である16〕･伽，肌間，剛，帥（及び(1),(2 ，(3)，剛）は④について後者を’＠
について前者を選択した結果である。以下， これを「ケインズ．ウィクセル型
モデル」として扱う。
13)_J-
C←
も失業
Naga-
騒市
ちる。
Ⅲ
に鱒
券市 ケインズ・ウィクセル型モデルにおいて
ス"{"(R)一/(R)}一ｽp{g(7+2-i)-s(j',")}=0
鯛〃－(入力+g)g(''+e-Lj)+(スヵ＋α－1)s(y,")=0
スp{g(7'+e-i)-s(y,77@)}-e=0
及び剛を成立させるような均衡(R*,f7@*,g*,j*)の存在を仮定しよう。
題し
師） 均衡
舌で
15）貨幣市場の均衡を仮定する場合"=L(必γ+e,4"@)が棚に代って(R"Z,e)に
応じた'を決めることにな"｡iR=-L篭"',恥=¥<M==g<6
16）もちろん既に示したように,他にも相違点は多いが細部におけるそれとして無視する。
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では予想価格と現実の価格の変化率は等しく，それらと貨幣賃金率の変化率も
等しい。したがって実質賃金率は一定であるが，商品需給や労働需給が必らず
しも一致しているわけではない'7)。
ここで労働市場について商品市場と同様に，需給が一致しない場合の結果
について見ておこう。超過供給の場合，労働需要は計画どおり実現し，供給は
一部実現されず失業が生じる。したがって予定の賃金所得が一部実現されない
が，商品（及び貨幣）需要へは影響しない。それらは純生産量によって決ると
仮定されているから。超過需要の場合労働需要は計画どおり実現されず， し
たがって実質賃金率が指示する最適生産も労働力不足のため実現されない。現
実の生産はIによって画され，そこではR<jv(J)である。つまり(2),(3)で決
まる利潤率は計画にとどまり，実際にはそれより低い水準の利潤率しか実現
しない。 （図1参照）このような場合，実質賃金率の上昇（下落）は必らずしも
利潤率を下落(上昇）させない。実質賃金率の上昇（下落）による労働供給の増
（減少)， それによる産出高の増加（減少）が，費用の増加（減少）を上廻り
?
h
h4
11
｛
y
γ
",J
図1
7）商品市場で超過需要（供給）のときは労働市場でも超過需要（供給)。逆は，逆。
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変化率も
が必らず
9
；
合の結果
，供給は
されない
て決ると
孔ず， し
まい。現
(3)で決
プか実現
うずしも
土給の増
･上廻り
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図2
えるからである。 （図2参照）
さて均衡の安定性について。(",,"2,"3)=(R--R*,沈一腕*,g-e*)とすれ
ばケインズ・ウィクセル型モデルの均衡における一次近似系は
｜脚ﾙﾙⅧ'“’“'1"MW+'昨州嚇十軌’ 1鯏 茅3
である'8)。ここにQ,,, ,eは商品市場の超過需要g(7'+2-j)-s(J,")のR,
",8に関する偏微係数で,61)を考えると
CR=g(γ'+jR)-s,j）'_-"-g{γ'(L2+L3)+"'一'}一J'(gL,-s,L3)g-L3
????????????????，???????????????????
W
1
"G'－恥--s2=4芸誉&>0
q-g(,-,.)--g(=¥3)>0g－Z,3
である'9)。剛の固有方程式？(p)＝0を
????????、
18）微係数が均衡値であることは表示していない。
19)証券市場の均衡を仮定した場合恥,‘の符号は確定しないが，剛の符号に関するかぎ
り貨幣市場の均衡を仮定した場合と同じである。剛，脚注15）を参照。逆。
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p3+Bip2+且β+&=0と書けば
B,=一入露R*("'一")+入,(R*CR+7"*G鰯一ｽ'G)+77@*(aC"+s2)+ｽ‘
"&=ｽ"ｽ"R*("'一j')(－卿*G"+ｽ.Q)一ｽ"R*("'一'){"*(aC"+32)+ｽ@}
＋ｽ,{R*("*s2十ｽg)CR+"@*(ｽ‘一R*s,jj')G"一籾*ｽgs2Q}
＋伽*X.(GG"+s2)
&=R*"*J@{ｽ"スカ("'一")(s2Q-G")一ｽ"("'一')(aGm+s2)
十Jp(32CR-s,〃'G@)
である。㈱が安定であるための必要十分条件は
"B,>0
"B,島一品>0
鯛民＞0
である。
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価格伸縮性（ｽ",,,‘）が鯛，剛，剛に及ぼす影響をみてみよう。まず鯛につ
いて。鯛に関する限り， ス”が大なることは安定要因である。スヵの影響はR*Q
+77z*G"－ｽ｡Qの符号次第で逆になる。ス‘の影響も1－スヵQの符号次第で逆に
なる。 したがってスp,‘が共に小なることは，いずれの方向に働くにせよ，そ
の効果が小さくなるという意味で安定要因である。しかしスタが十分小さなる
ときにはｽ‘の大なることが積極的な意味で安定要因となる。スp,‘がともに大な
ることは， スヵス‘の係数が一Q<0であるから不安定要因である。
鋤について。閲より
鯏晶/R*"*ｽe==ｽ"ｽp('一"')+X"("'一')(ｽps2Q－aGな一s2)
＋Xp(s2a-S1〃'C")
である。第1項はプラスである。第2項について。鋤よりスカs2Q－aQ-s2=
ｽ此Q+s2(α－1)+qgib'であるが，話を進めやすくするためS2かαが大であ
るとしよう。ならばスタs2q－aQ－S2はマイナス，したがって第2項はプラス
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である。第3項について。剛より82CR-s,)ﾉ'G"=g{s2(γ'一jR)+s,y恥}である
から，商品，労働両市場で超過供給を伴う均衡の場合， γ'一な≦0を仮定すれ
ばプラスである20)。以下，凡はス‘はもちろんス",力の大きさにかかわりなくプ
ラスとして話を進めよう。
剛については，次のことだけに注意しておこう。 スp→OのときBI且一品→
(α卿*C"+s2"@*+ｽ.){ｽ"R*("'一/')一ｽ'}{X"R*("'一ﾉ')－〃(dZGa+32)}である。
これはαかS2が大ならばプラスである。というのは棚よりαG"+s2=－αgi"z
＋(1－α)s2であるが，これはαかS2が大ならばプラスである。したがってス”
R*("'一")一畑*(aC"+s2)はマイナスである。したがってスpが小，かつαか
S2が大ならば剛は成立する。
要するにαかS2が大なることは鯛にも有利であることを考えれば，ス”が大
ｽpが小，αかS2が大ならば㈱，肌細は成立する21)。この結論に対する印象
は，あらかじめ何を予定していたかに従って様々でありうるが,筆者にとって
はそんなに不自然ではない。というのは， ス”が大， ス，が小という組み合わせ
は，同じ問題をもつと単純な条件の下で検討した結果を再確認するし,S2が大
なることは条件の変化（貨幣的要因の導入）がもたらす効果を小さくするからで
催
ある22)。ス‘の，全体としての影響については未だ分らなかったが，これを推測
する手懸りとして，ケインズ・ウィクセル型モデルにおいて加を一定とした
場合との異同を見てみよう。畑を一定とすれば剛は
!‘｝
I
にっ?????? ，
20)γ'一jR≦OはNagatani[2]がreasonableとしている仮定である。それは脚注5)
で述べたようにα＝1を仮定しているから剛の第2項はS2にかかわらずプラスであ
る。商品，労働両市場で超過需要を伴う均衡の場合γ＞0であるからγ'一な≦oだ
けでは必らずしも十分でないがγ'一左<-s,"'jhg/s2を仮定すればよい。
21)S2が大なることは脚注20)で述べた場合には不利に働くがS2→0のとき島/R*w@*ie
→入pqz{ｽz｡("－匁')(1+g)一S1jﾉ'｝であり’ス”が大ならばB3>0が成り立つ。
22）拙稿「貨幣賃金率の伸縮性と均衡経路の不安定性」（本論集25巻1号，1975年5月）
。 A
を参照。主な違いは貨幣的要因の有無と労働供給の扱いであって,そこではJ=労働
A
供給増加率-K;労働供給増加率一定とした。スか”の効果について繰り返す必要はな
いだろう6
勘=＝
であ
ラス
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鯏劣1=R*[{ｽ"("'一/')一入力Q)x,一ｽpG"3)
垂3＝ｽ‘〔ｽｸCR",+(ｽpCg-1)"3)
と変り，鯛は
p2+CIp+C2=0
MDCI=－ｽ"R*("'一/')+ス"R*Q-ｽe(ｽｶQ一1)
C2=R*ｽ｡{ｽ"("'一')(ｽpQ-1)+ipQ2}
と変る。さてｽ”が大ならばC,はプラスになり安定要因となるが,C2につい
ては条件次第で逆に働く。したがってス”の大なることがCI,2をともにプラス
にするように働くためには， スpは小(Jp<1/Q)でなければならない。ス‘の影
響はQに対してだけであり，条件次第で逆に働く。したがって影響を小さく
するという意味で， その小なることは安定要因であるがスpが小（ｽp<1/Q)
ならば，その大なることが安定要因である。ス,,‘が共に大なることはGをマ
イナスにし，不安定要因である。してみるとス，が小なることは鯛ばかりか剛
を考えても，すなわち全体としてもケインズ・ウィクセル型モデルが安定であ
るためには十分なだけでなく必要でもあるという線は強まるけれど， ス‘につい
ては既に述べたことに止めておく方がよさそうである。
最後に， もう少し広い文脈におけるケインズ・ウィクセル型モデルの意義に
ついて。完全雇用が価格機構の調整によって自動的に達っせられるかどうか
を検討するためには，少なくともセイ法則（商品市場の恒等的均衡）が否定され
ねばならない。で，それが否定されたとすれば，完全雇用を維持するに足る有
効需要が生ずるかどうかを検討できるけれども，その際予想収益を所与とし新
投資需要を利子率のみの関数と仮定することは’ きつ過ぎる制約であろう。つ
まり予想収益の変化が考慮に入れられなければならない○ケインズ．ウィクセ
ル型モデルは， これを実際にやってみたものと見倣すことができる。その結果
は，どうであったか。予想収益の変化をかなり妥当な形で投資関数に導入して
も，必らずしも価格調整不能という結果は得られなかった23)。運動が収束して
23）そういう結果が得られるだろうと予期していた（本論集31巻3号（1981年10月）134
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も完全雇用が実現されるとは限らないという点を考慮しても， である24)。そ
こで問題は， こうなる。この結果は，どの程度の現実妥当性をもつだろうか。
もし答えｶﾇ否定的なら，原因は投資関数の形態にあるのか，それとも他に求
めるべきなのだろうか。
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ページ）が，見当違いであった。
24）商品，労働両市場で超過供給を伴う状態へ収束する場合がありえる。
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